
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นข้ันตอนหนึ่งในกระบวนการทบทวนอันดับเครดิตขององค์กรหรือตราสารหนี้ท่ีทริสเรทต้ิงได้ประกาศผลไปแล้ว ซึ่งโดยปกติการทบทวนดังกล่าวจะกระทำตลอดอายุของสัญญาหรือตราสาร และสรุปผลเมื่อ
ครบรอบปี ในระหว่างนั้นหากหน่วยงานดังกล่าวออกตราสารหนี้ใหม่ หรือเมื่อมีเหตุการณ์สำคัญท่ีอาจมีผลกระทบต่อธุรกิจหรือการเงินของหน่วยงานนั้นๆ และมีข้อมูลผลกระทบเพียงพอท่ีจะปรับอันดับเครดิต หรือเมื่อมี
เหตุให้ต้องยกเลิกอันดับเครดิตเดิม ทริสเรทต้ิงจะประกาศ "เครดิตวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดับเครดิตอาจ "เพิ่มข้ึน" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดิม" (Affirmed) หรือ "ยกเลิก" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 4 พันล้าน
บาท และหุ้นกู้สำรองเพื่อการเสนอขายเพิ่มเติม (Greenshoe) ในวงเงินไม่เกิน 2 พันล้านบาท
ของ บริษัท สยามแก๊ส แอนด์ ปิโตรเคมีคัลส์ จำกัด (มหาชน) (SGP) ที่ระดับ “BBB+” หุ้นกู้มี
อายุไม่เกิน 4 ปี 2 เดือน โดยบริษัทจะนำเงินที่ได้จากการออกหุ้นกู้ดังกล่าวไปใช้ชำระหน้ีหุ้นกู้
เดิมที่มีอยู่ ทั้งนี้ อันดับเครดิตทั้งหมดของบริษัทยังคงไม่เปลี่ยนแปลง ซึ่งรวมถึงอันดับเครดิต
องค์กรและอันดับเครดิตหุ้นกู้ ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันท่ีอยู ่ท่ีระดับ “BBB+” ตลอดจน
อันดับเครดิตหุ้นกู้ของบริษัทซึ่งได้รับการค้ำประกันในสัดส่วน 70% โดย Credit Guarantee 
and Investment Facility (CGIF, อันดับเครดิต “AAA/Stable”) ท่ีอยู่ท่ีระดับ “A” ด้วย ท้ังน้ี 
ทริสเรทติ้งคงแนวโน้มอันดับเครดิตไว้ที่ “Negative” หรือ “ลบ” เพื่อสะท้อนถึงมุมมองของ 
ทริสเรทติ้งว่าสถานะความเสี่ยงด้านการเงินของบริษัทมีโอกาสอ่อนแอลง 

อันดับเครดิตยังคงสะท้อนถึงเครือข่ายการจัดจำหน่ายที่กว้างขวางของบริษัท และตำแหน่ง
ทางการตลาดของบร ิษ ัทในฐานะเป็นผู ้ค ้าก ๊าซปิโตรเลียมเหลว หรือ LPG (Liquefied 
Petroleum Gas) รายใหญ่เป็นอันดับสองในประเทศไทย ในทางกลับกัน อันดับเครดิตถูก
ลดทอนจากความอ่อนไหวในระดับสูงของธุรกิจต่อความผันผวนของราคา LPG ในตลาด
ต่างประเทศ แม้ว่าจะได้รับประโยชน์จากฐานลูกค้าท่ีกระจายตัวอยู่ในหลายภูมิภาคก็ตาม 

ปริมาณการขาย LPG ของ บริษัทในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2566 เพิ่มขึ้น 6.7% เมื่อเทียบกับ
ช่วงเดียวกันของปีก่อนหน้า เป็น 2.76 ล้านตัน ซ่ึงคิดเป็นประมาณ 70% ของประมาณการท้ังปี
ของทริสเรทติ้งสำหรับปี 2566 ปริมาณการขายในต่างประเทศเพิ่มขึ้น 8% มาอยู่ที่ 2.15 ล้าน
ตัน โดยได้รับแรงหนุนจากปริมาณการขายในประเทศจีนที่ฟื้นตัว 24% มาอยู่ท่ี 0.93 ล้านตัน 
ในทางกลับกัน ปริมาณการค้า LPG ในตลาดนอกชายฝั่งลดลง 2% มาอยู่ท่ี 1.02 ล้านตัน ใน
ขณะเดียวกัน ปริมาณการขายในประเทศเพิ่มขึ้น 2.2% มาอยู่ท่ี 0.61 ล้านตัน 

กำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย (EBITDA) ในช่วง 9 เดือนแรกของ
ปี 2566 อยู่ท่ี 2.1 พันล้านบาท ลดลง 8% จากช่วงเดียวกันของปีก่อนหน้า เนื่องจากราคา LPG 
ลดลงจากฐานที่สูงกว่าในช่วงครึ ่งแรกของปี 2565 ทริสเรทติ้งคาดการณ์ว่าบริษัทจะสร้าง 
EBITDA มูลค่า 2.7 พันล้านบาทในปี 2566 ซ่ึงต่ำกว่าระดับเฉลี่ยระยะยาวประมาณ 3.4 พันล้าน
บาทต่อปี ทั้งนี้ ทริสเรทติ้งคาดว่า EBITDA ของบริษัทจะฟื้นตัวกลับมาอยู่ที่ 3.3-3.5 พันล้าน
บาทต่อปีในปี 2567-2568 อย่างไรก็ตาม ผลการดำเนินงานของบริษัทยังคงมีความเสี่ยงจาก
ความไม่แน่นอนของตลาดท่ียังคงมีอยู่ 

หน้ีสินทางการเงินของบริษัทปรับตัวเพิ่มขึ้นโดยส่วนหนึ่งเป็นผลมาจากความต้องการเงินทุน
หมุนเวียนท่ีเพิ่มขึ้นอย่างมาก โดยบริษัทมีระยะเวลาเก็บเงินจากลูกหน้ีการค้านานขึ้นและจำนวน
วันในสินค้าคงคลังก็เพิ่มสูงขึ้น โดยบริษัทมหีน้ีสินสุทธิท่ีปรับปรุงแล้วเพ่ิมขึ้นเป็นประวัติการณ์มา
อยู่ที ่ 2 หมื่นล้านบาท ณ เดือนกันยายน 2566 ในขณะท่ีอัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อ 
EBITDA เพิ่มขึ้นเป็น 7.5 เท่า (ปรับให้เป็นอัตราส่วนเต็มปีด้วยตัวเลข 12 เดือนย้อนหลัง ) ทั้งน้ี 
ทริสเรทติ้งคาดการณ์อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อ EBITDA จะลดลงเหลือ 6 เท่าในช่วงสิ้นปี 
2566 และอยู่ในช่วง 4.5-5.2 เท่าในปี 2567-2568 นอกจากน้ี ทริสเรทติ้งคาดว่าอัตราส่วน

  

บริษัท สยามแก๊ส แอนด์ ปิโตรเคมีคัลส์ จำกัด (มหาชน)   

ครั้งที่ 133/2566 
 16 พฤศจิกายน 2566 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB+ 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  BBB+ 

หุ้นกู้มกีารค้ำประกันบางส่วน  A 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Negative 

 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 30/06/66 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับเครดิต                  แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

30/06/66 BBB+ Negative 
17/05/61 BBB+ Stable 
28/11/56 BBB Stable 
07/07/54 BBB+ Stable 
   
   
   
   
   
   
 

 
ติดต่อ: 
ศุภศิษฏ์ เทยีนสกุใส, CFA 
supasith@trisrating.com 

ประวิตร ชัยชำนะภยั, CFA 

pravit@trisrating.com 

ภารัต มหทัธโน 

parat@trisrating.com 

มณเฑียร จนัทรก์ล่ำ 
monthian@trisrating.com 

 

 
 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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เงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงินจะสูงกว่า 10% โดยทริสเรทติ้งอาจปรับลดอันดับเครดิตลงได้หากหนี้สินทางการเงินของบริษัทไม่มี
แนวโน้มท่ีจะลดลง 

บริษัทมีแผนการลงทุนขนาดใหญ่สำหรับการก่อสร้างสินทรัพย์ท่ีใช้สำหรับรองรับก๊าซธรรมชาติเหลว (LNG) ซ่ึงหากโครงการดังกล่าวเกิดขึ้นจริง ภาระ
หน้ีของบริษัทมีแนวโน้มท่ีจะเพิ่มขึ้นอีกและยังคงอยู่ในระดับสูงตลอดในช่วงของการก่อสร้าง เนื่องจากบริษัทมีแนวโน้มท่ีจะลงทุนในโครงการดังกล่าว
โดยการกู้ยืมเงินเป็นหลัก ซ่ึงจะทำให้อัตราส่วนหน้ีสินต่อ EBITDA อาจคงอยู่ท่ี 6 เท่าเป็นระยะเวลานาน โดยในกรณีน้ีอันดับเครดิตอาจถูกปรับลดลงได ้
ณ สิ้นเดือนกันยายน 2566 บริษัทมีหน้ีสินรวม 2.34 หมื่นล้านบาท (ไม่รวมหน้ีสินตามสัญญาเช่า) โดยมีหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนอยู่ท่ี 9.1 
พันล้านบาท ซ่ึงหมายความว่าอัตราส่วนของหนี้ท่ีมีลำดับในการได้ชำระคืนก่อนต่อภาระหน้ีท้ังหมดของบริษัทอยู่ท่ี 39% 
แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Negative” หรือ “ลบ” สะท้อนถึงสถานะความเสี่ยงด้านการเงินของบริษัทท่ีมีโอกาสอ่อนแอลงเมื่อพิจารณาจากหนี้สินทาง
การเงินท่ีเพิ่มขึ้นจากการดำเนินงานของบริษัทและโอกาสท่ีจะมีการลงทุนในสินทรัพย์สำหรับการนำเข้า LNG 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

ทริสเรทติ้งอาจพิจารณาปรับแนวโน้มอันดับเครดิตเป็น “Stable” หรือ “คงที”่ หากเห็นแนวโน้มการลดลงของหน้ีสินทางการเงิน และหากบริษัทจะใช้
โครงสร้างเงินลงทุนในโครงการ LNG อย่างระมัดระวัง ซึ่งส่งผลให้บริษัทสามารถคงอัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อ EBITDA ให้อยู่ในระดับไม่เกิน 5 
เท่าโดยเฉลี่ยในระยะยาว ท้ังนี้ จากการท่ีบริษัทมีแนวโน้มอันดับเครดิตเป็น “Negative” หรือ “ลบ” ทำให้การปรับเพ่ิมอันดับเครดิตไม่น่าจะเกิดขึ้นได้
ในระยะเวลาอันใกล้น้ี 

การปรับลดอันดับเครดิตอาจเกิดขึ้นหากไม่มีสัญญาณของการลดลงของหน้ีสินทางการเงิน หรือผลการดำเนินงานของบริษัทอ่อนแอลงกว่าประมาณการ
ของทริสเรทติ้งอย่างมาก ซ่ึงส่งผลให้อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA คงอยู่สูงกว่า 5 เท่าเป็นระยะเวลานาน 

อันดับเครดิตหุ้นกู้ที่มีการค้ำประกันบางส่วนของบริษัทสะท้อนคุณภาพเครดิตของทั้งผู้ออกหุ้นกู้และผู้ค้ำประกันคือ  CGIF ซึ่งอันดับเครดิตของหุ้นกู้
ดังกล่าวอาจได้รับการปรับเพิ่มขึ้นหรือลดลงได้ในกรณีท่ีเกิดการเปลี่ยนแปลงในด้านคุณภาพเครดิตของบริษัทหรือของผู้ค้ำประกัน 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ีท่ีมีการค้ำประกันบางส่วน, 27 มกราคม 2566 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565  
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565  
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษัท สยามแก๊ส แอนด์ ปิโตรเคมีคัลส์ จำกัด (มหาชน) 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB+ 

อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
SGP23DA: หุ้นกู้มีการค้ำประกันบางส่วน (70%) 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A 
SGP241A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 BBB+ 
SGP262A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB+ 
SGP272A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 BBB+ 

หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 4,000 ล้านบาทและหุ้นกู้สำรองเพื่อการเสนอขายเพิ่มเติม 
(Greenshoe) ในวงเงินไม่เกิน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 4 ปี 2 เดือน 

BBB+ 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Negative 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด                                                                                                                                                                                                            

อาคารสีลมคอมเพล็กซ์ ชั้น 24 191 ถ. สีลม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด สงวนลิขสิทธิ์ พ.ศ. 2566  ห้ามมิให้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ทำสำเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรือเก็บไว้เพื่อใช้ในภายหลังเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรือข้อมูลการจัดอันดับเครดิต ไม่ว่าทั้งหมด
หรือเพียงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรือลักษณะใดๆ หรือด้วยวิธีการใดๆ โดยที่ยังไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อั กษรจาก บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด ก่อน การจัดอันดับเครดิตนี้มิใช่คำแถลงข้อเท็จจริง หรือคำ
เสนอแนะให้ซื้อ ขาย หรือถือตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพียงความเห็นเกี่ยวกับความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นั้นๆ หรือของบริษัทนั้นๆ โดยเฉพาะ ความเห็นท่ีระบุในการจัดอันดับเครดิตนี้มิได้เป็นคำแนะนำ
เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จัดทำ หรือพิมพ์เผยแพร่โดย บริษัท ทริส เรทติ้ง จำกัด ได้จัดทำขึ้นโดยมิได้คำนึงถึงความต้องการด้านการเงิน 
พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตั ดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด ได้รับข้อมูลที่ใช้สำหรับการจัดอันดับ
เครดิตนี้จากบริษัทและแหล่งข้อมูลอื่นๆ ท่ีเชื่อว่าเชื่อถือได้ ดังนั้น บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด จึงไม่รับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลใดๆ ดังกล่าว และจะไม่รับผิดชอบต่อความ
สูญเสีย หรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นั้น และจะไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรือการละเว้นผลท่ีได้รับหรือการกระทำใดๆโดยอาศัยข้อมูลดังกล่าว 
ท้ังนี้ รายละเอียดของวิธีการจัดอันดับเครดิตของ บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 
 


